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ченні суми додаткового інвестування в підприємство необхідно
враховувати інвестиційну вартість об’єкта оцінки у формі цілісного
майнового комплексу за допомогою дохідного підходу із застосу-
ванням методу дисконтування грошових потоків. Наведені неузго-
дження дають нам можливість стверджувати, що на сьогоднішній
день в Україні ще не на недостатньому рівні врегульована норматив-
но-законодавча база з загальноприйнятими методиками стосовно
інвестиційної оцінки підприємства та бізнес-проектів.
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СВІТОВІ МОДЕЛІ ІНВЕСТИЦІЙНОЇ ДІЯЛЬНОСТІ
БАНКІВСЬКИХ УСТАНОВ
У міру розвитку банківської системи України активно розви-
вається і банківська інвестиційна діяльність. Зрозуміло, що ста-
новлення могутньої сфери, пов’язаної з таким важливим проце-
сом, як управління грошовими потоками, неможливо здійснити
без помилок. Однак ці помилки можливо недопустити, викорис-
товуючи успішний досвід інших країн.
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Ефективна банківська інвестиційна діяльність визначає розви-
ток економіки країни та впливає на ряд важливих макроекономіч-
них показників. Сучасні глобалізаційні зміни показують реалії
розвитку банківської системи. Жорсткішою стає конкуренція між
банківськими установами, з’являються нові об’єкти вкладення
коштів, змінюються певні вимоги до здійснення інвестиційної ді-
яльності [1]. Все це вказує на необхідність застосування нових
або вдосконалення уже існуючих підходів до управління інвести-
ційної діяльністю, розроблення, вдосконалення та посилення
впливу ефективної стратегії управління інвестиційною діяльніс-
тю на досягнення конкретних результатів, аналізу сильних та
слабких сторін цієї діяльності та ряду інших питань у цій сфері. І
хоча на сьогодні процесу інвестиційної діяльності банківських
установ присвячується чимало уваги, зокрема у працях Л. Анто-
нюка, О. Білоцької, О. Гаврилюка, В. Грушко, В. Денисюка,
Н. Діденка, В. Загорського, Б. Луціва, Д. Лук’яненка, А. Мозго-
венка, А. Пересади, А. Поручника, М. Туріанського та ін., важли-
вим залишається можливість вивчення зарубіжного досвіду у цій
сфері. Адже саме завдяки аналізу та дослідженню поведінки
суб’єктів інвестування за тих чи інших обставин можна зробити
висновок щодо ефективного використання тимчасово вільних
коштів, уникаючи помилок та прорахунків. Набір працюючих ін-
струментів інвестиційної політики досить обмежений, тому не-
обхідно знати, які інструменти за конкретних умов будуть пра-
цювати, які виявляться неефективними і який буде кінцевий
результат [2].
Існує дві основні моделі побудови банківських систем: сегмен-
тована й універсальна, а головна їх різниця — ступінь універсалі-
зації та спеціалізації кредитних інститутів. Так, скажімо, у США
банки мали чіткий поділ на комерційні та інвестиційні, що при-
звело до розподілу відповідних ризиків. Вони диверсифіковані за
допомогою різних рівнів страхування, кредитування спеціалізо-
ваних інвестиційних банківських і небанківських інститутів. Ко-
мерційні банки працювали у сфері надання традиційних банків-
ських послуг, не маючи права виконувати операції з цінними
паперами, а інвестиційні банки здійснювали вкладення в інвести-
ційні об’єкти, використовуючи виключно власні кошти або кош-
ти клієнтів [4]. Перевагою такої моделі є чіткий розподіл ризиків
між вказаними установами, та той факт, що інвестиційні банки є
більш спеціалізованими установами в даному випадку. У таких
установ є чітко намічені клієнти, які на власний розсуд вирішу-
ють, чи ризикувати власним капіталом і у якій мірі. Однак, пев-
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ною вимогою такої моделі є тісний взаємозв’язок між діяльністю
інвестиційних установ та розвитком ринку цінних паперів [3].
Адже лише за умови нормального функціонування останнього,
що забезпечує наявність стабільного механізму перерозподілу віль-
них коштів, фінансових інструментів та ряду інших елементів,
можлива діяльність інвестиційних банків. Крім того для здійс-
нення своєї діяльності інвестиційні банки мають більшу потребу
в капіталі, ніж комерційні, що теж відіграє роль певного обтяжу-
вача та, знову ж таки, пов’язано з додатковими ризиками. Для
універсальної моделі характерною ознакою є відсутність поділу
банків на комерційні та інвестиційні. Тут існує фактично один
вид банків — універсальні, які надають найрізноманітніші види
послуг. В універсальній моделі контроль ризиків забезпечується
комерційними банками, які є одночасно основними кредиторами
реального сектора і головними суб’єктами фінансового ринку [4].
Aналізуючи досвід зарубіжних країн світу, очевидним стає важ-
ливість участі державного інституту в інвестиційному процесі.
Ступінь цієї участі багато в чому визначається конкретними фак-
торами: станом розвитку ринку, лібералізацією законодавчої бази
стосовно інвестиційної діяльності, формами і методами участі
держави, політичною та економічною ситуацією в країні.
Через недостатній рівень розвитку фондового ринку України
(і неможливості мобілізації вільних коштів у достатній мірі) мо-
дель розвитку вітчизняної банківської системи тяжіє до універсаль-
ної. Однак слід не забувати, що вивчення теоретичних аспектів
закордонного досвіду управління інвестиційної діяльністю банків
та його практичне впровадження не є одним і тим самим. Еконо-
міка кожної країни є унікальною, а тому, вивчаючи закордонний
досвід, ми повинні розуміти: те, що працює за певних обставин в
одній країна, не обов’язково спрацює в іншій, і навпаки. Ми мо-
жемо лише вивчати, систематизувати та аналізувати цей досвід,
переорієнтовуючи його під місцеві закони та традиції розвитку
інвестиційної діяльності.
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ІНВЕСТИЦІЙНІ РИЗИКИ ТА ШЛЯХИ
ЇХ МІНІМІЗАЦІЇ
Аналіз наукових розвідок не дозволяє констатувати бажану
методологію пізнання та мінімізації економічних ризиків в інвес-
тиційній сфері. Уже стала звичною практика, коли кожен дослід-
ник прагне сформулювати власне, відмінне від інших категорі-
альне визначення причин, сутності, кваліфікаційних ознак інвес-
тиційного ризику, який є одним з різновидів макроекономічних
ризиків. Звідси розмитість визначень, надмірний плюралізм, а це,
в свою чергу, зумовлює фактичну втрату орієнтації у спробах ре-
ально охарактеризувати об’єктивно існуючі зв’язки і залежності
та конкретну сегментацію у підходах щодо типології системних
ризиків, що мають місце, зокрема, у чинній практиці активізації
інвестиційного процесу. Тому завдання економічної науки — ви-
яснити, які заходи має вжити держава, щоб вчасно захистити
суб’єктів підприємницької і бізнесової діяльності від невизначе-
ностей, які можуть згубно вплинути на кінцеві результати запро-
вадження важливих інвестиційних проектів. На часі створення
своєрідного реєстру наявних і потенційно можливих різновидів
інвестиційних ризиків.
Якщо задатися питанням, чи здатний ринок (а в його рамках
суб’єкти підприємництва, господарювання, бізнесу) відтворюва-
ти безризиковий режим інвестиційної діяльності, то відповідь має
бути однозначна. Звичайно ж, ні. Адже інвестиційні проекти, бу-
дучи за своєю природою складними, динамічними й імовірнісни-
ми, завжди характеризуються певною мірою невизначеності. Не
